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して、いち早く景気刺激策を発動し、世界同時不況のなかから抜け出した。 中国の高成長への回帰は、世界経済の下支え要因となり、世界景気回復の牽引車となった。中国経済の回復を受け 低迷していた資源価格も持ち直し、新興国の活力も回復している。中国経済が世界経済に果たした貢献は疑いなく、短期的には世界第二位 経済大国としての責任を果たしたと言える。　
ところで、金融危機の原因とさ
れるグローバル・インバランス （界的な経常収支の不均衡） 是正に対する責任という中長期的な側面ではどうだろうか。経常収支黒字はやや抑制された は言え、依然高水準を維持している。失業率が高止まりしているアメリカでは、中国政府の「為替操作」に対



























































































































ついては、安価 労働力すなわち低賃金による労働分配率の低下が指摘される。その他にも、資本価格（利子率） 、土地使用価格、エネルギー価格、環境保護コストなどの面において、政府の生産優先策のもとで投入 が著しく抑制され、こうした価格の歪みが企業の高い収益率をもたらし いるとされる。賃金については、近年沿海地域での労働力不足を背景に最低賃金の引き上げが図られているが、賃金伸び率が経済成長率下回る傾向は続いている。また、地方政府 農民などから 土地収用に際して十分な補償を行わないことに起因す 「失地農民」の問題も顕在化して久しい。環境保護コストについても、公害による住環境破壊に対し住民が地方政府・企業に抗議する う事件が頻発しているように、行政・企業側が十分なコストを支払って るとは言えない。土地問題 しても、環境問題にしても、 リーマン・ショッ
ク以降の経済成長優先策のなかで、優先度が低下した問題であったことを想起すべきである。　
国有企業の低配当は、株主であ
る政府が国有企業の利益優先に走っている結果である。とくに中央政府が所有者となっている約一二〇社の中央企業は、その多くが資源、通信などの独占的産業に属し、高い利潤を得 が 大株主である政府が企業利益に対する配当を要求しないため、これら大型国有企業は利益を貯め込むことができる。四兆元の景気対策で打ち出された大型プロジェクトの多くが大手国有企業に委託され 資金も優先的に供給されるなど「国進民退」 （国有部門が前進し、民間部門が後退する）と呼ば 傾向も強まっている。　
そのあおりを受けている民間企
業は、四大国有商業銀行が過半のシェアを占める銀行システムから資金を調達することが難し 。一方で、直接金融も十分に発達していないために、大多数の民間企とりわけ中小企業は自己資金の蓄積に依存せざるを得ない状況である。低利で国有企業および戦略産業に資金供給を行う 「 融抑制」 体制を敷いている金融制度に問題が
あるが、金融危機への対応を優先するがゆえに、金利の自由化など金融・資本市場の健全な発展に向けた改革の進捗 鈍化していることも看過すべきでない。　
政府部門の貯蓄超過の背景に



















の自由化を進め ことで、国有銀行のリスク管理能力も向上し、ハイリスク・ハイリターンの中小企業向け融資や個人向け住宅ローンなど、融資先も多様 すると期待される。金利が自由化されれば銀行間の預金獲得競争 活発化し、預金金利の上昇も見込まれが、これは家計の資産形成にも有利に作用すると思われる。一方、資本市場については、株式市場の拡大や債券市場の発展によって民間企業・中小企業の資金調達チャネルを広げることが、こうし
た企業の貯蓄過剰を解消することに繋がろう。　
企業部門だけでなく政府部門に
ついても、過剰貯蓄の解消が求められる。近年の政府部門の貯蓄増加の原因とみられる土地譲渡収入については、 土地収用の際 住民・農民への補償額引き上げや社会サービス支出 増大などを通して家計部門への還元を図 ことが望まれる。また、個人所得税の減税など、税制を通じた所得再分配により、家計部門の可処分所得の増大も求められる。　
本稿で考察した消費拡大の方策
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